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Resumo 
 
Numa economia baseada na era industrial, avaliar a performance de uma empresa com 
base em indicadores financeiros era suficiente. A realidade de hoje, caracterizada por 
uma envolvente macro e microeconómica de incerteza e extrema competição, não 
permite que as empresas continuem a ser geridas por indicadores de performance 
meramente financeiros. O Balanced Scorecard surge como (um)a ferramenta de gestão 
que responde à necessidade de analisar a performance da companhia sob diversos 
pontos de vista (perspectivas). Estas perspectivas, assentes na formulação de uma 
estratégia e sua execução, são quatro: financeira, mercados e clientes, processos 
internos e aprendizagem e crescimento. Na presente dissertação, tivemos como 
objectivo apresentar uma proposta de implementação de um Balanced Scorecard a uma 
empresa real. Ao longo da apresentação da proposta de implementação, fazemos um 
diagnóstico da empresa, tendo em vista estabelecer o ponto de partida, isto é, perante a 
estratégia definida, aferir quais os pontos fortes e vulnerabilidades a ter em conta. 
Apresentamos, igualmente, um cronograma detalhado para implementação do referido 
sistema de gestão, com o intuito de criar um verdadeiro road map para o sucesso deste 
sistema de gestão. Por fim, como resultado, propomos um mapa estratégico para a 
empresa, demonstrando não só a pertinência dos Key Performance Indicators utilizados, 
como as relações causa-efeito existentes nesse mapa. 
 
 
Palavras-chave: Balanced Scorecard, Mapa estratégico, Key Performance Indicators
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Abstract 
 
In an economy based on industrial age, evaluating the performance of a company based 
on financial indicators was clearly sufficient. The reality of today, characterized by a 
macro and microeconomic environment of uncertainty and extreme competition, does 
not allow companies to continue to be operated by purely financial performance 
indicators. The Balanced Scorecard appears as (the) a management tool that responds to 
the need to analyze the company's performance from various points of view 
(perspectives). These perspectives, based on the formulation of a strategy and 
execution, are four: financial, markets and customers, internal processes and learning 
and growth. In this paper we also aim to present a proposal to implement a Balanced 
Scorecard in a real company. Throughout the presentation of the proposed 
implementation, we make a firm diagnosis, in order to establish the starting point, that 
is, having the strategy defined we take in care the strengths and vulnerabilities. We also 
present a detailed schedule for implementation of this management system in order to 
create a true and fair road map to achieve the success of this management system. 
Finally, as a result, we propose a strategy map to the company demonstrating not only 
the relevance of the key performance indicators used, but also the cause-effect 
relationships existing in this strategy map. 
 
 
Keywords: Balanced Scorecard, Key performance indicator, Strategy map 
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1. Introdução 
A envolvente económica que qualquer companhia vivencia nos dias de hoje é 
caracterizada pela incerteza, o que exige uma atenção redobrada dos gestores. Estes têm 
de estar preparados para responder às alterações no ambiente interno e externo da 
organização, através de uma tomada de decisão cada vez mais rápida, sob pena de a 
decisão se encontrar completamente desfasada da realidade e conduzir a resultados, por 
vezes, desastrosos. 
Para responder a esta envolvente, em constante mutação, os gestores devem estar 
munidos de ferramentas que permitam a tomada de decisão assertiva e em tempo 
oportuno. As necessidades de informação são diferentes consoante o nível hierárquico 
do gestor, mas é através da construção de sistemas de gestão que se pode habilitar o 
gestor a tomar a decisão certa e no tempo oportuno. 
O primeiro contributo do nosso trabalho é a apresentação de uma ferramenta de gestão 
que é o Balanced Scorecard, demonstrando o seu afastamento face a meros quadros de 
indicadores, o que permite ao gestor, de forma sustentada, conduzir a organização em 
tempos de bonança ou de tempestade.  
É através do Balanced Scorecard que, pela primeira vez, se integram de forma 
harmoniosa todas as perspectivas que abrangem uma organização, afastando-se do 
“preconceito” do enviesamento resultante de uma visão da organização orientada por 
métricas meramente financeiras e (re)força o enfoque em questões como os processos 
internos, de mercados e clientes e de aprendizagem e crescimento. 
Mas, o Balanced Scorecard não é uma ferramenta de gestão perfeita – “uma solução 
milagrosa” - e, por essa razão, iremos apresentar algo de (bastante) raro, tanto quanto é 
nosso conhecimento, nos estudos existentes. Assim, o segundo contributo do presente 
trabalho consistirá na apresentação das críticas ao Balanced Scorecard quer do ponto de 
vista teórico, metodológico e de aplicação prática, o qual incluirá, até, uma proposta de 
alteração. 
Existe, contudo, um fosso de difícil e espinhosa transição entre a teoria e a prática, por 
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vezes intransponível. Neste seguimento, “nasce” o nosso terceiro contributo, com a 
apresentação de uma proposta de construção de uma “ponte” entre a teoria e a prática, a 
qual se irá consubstanciar na aplicação do Balanced Scorecard a uma unidade do Grupo 
empresarial Ferpinta – a Herculano Alfaias Agrícolas, S.A.. 
Na elaboração do presente trabalho, iremos ter em consideração uma estrutura que 
entendemos como sendo a que melhor elenca e responde aos objectivos a que nos 
propusemos. Assim, a presente exposição será dividida em dois grandes pilares/ 
capítulos: o enquadramento teórico e o desenvolvimento e aplicação da metodologia a 
um caso real. 
Na primeira parte, ao longo do capítulo dois, analisaremos a revisão da literatura do 
Balanced Scorecard, descrevendo, nos seus pontos essenciais, as quatro perspectivas: a 
financeira, a de processos internos, a de mercados e clientes e a de aprendizagem e 
crescimento. Ainda dentro deste capítulo, propomo-nos a analisar e expor, 
individualizando em subcapítulo próprio para reforçar o contributo, as diferentes 
análises efectuadas por diversos autores que, por variadas razões, apontam críticas à 
metodologia do Balanced Scorecard. Não obstante, não nos propomos identificar e 
apresentar críticas per si. Iremos apresentar novos desenvolvimentos ocorridos no 
Balanced Scorecard que pretendem responder à necessidade de acolhimento de tais 
críticas. Também este ponto será individualizado em subcapítulo próprio. 
No terceiro capítulo, apresentaremos a aplicação desta nova metodologia de gestão a um 
caso real – uma unidade do Grupo Ferpinta, seguindo as boas práticas descritas no 
capítulo anterior. Neste capítulo, propomo-nos, em primeiro lugar, apresentar um 
enquadramento da empresa e do sector. Em seguida, perante uma análise aos desafios 
que se colocam à organização, que descreveremos em subcapítulo, apresentaremos um 
cronograma de implementação, dada a realidade concreta da empresa e, por fim, no 
último subcapítulo, proporemos um mapa estratégico para a Herculano, S.A.. 
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 2. Enquadramento Teórico 
2.1 O Balanced Scorecard como ferramenta de gestão    
  
A estratégia de uma organização define e descreve a forma como ela pretende criar 
valor para os accionistas. Os accionistas podem ser indefinidos e variados para as 
empresas que dispõem o seu capital disperso em mercados financeiros, como serem 
perfeitamente identificados, o que é frequente na realidade da economia Portuguesa. 
Independentemente da identificabilidade dos accionistas, todas as companhias devem 
possuir uma estratégia clara e definida, e esta terá sempre como fim a criação de valor 
para os accionistas. 
De todas as empresas com quem temos trabalhado, quer de forma directa ou indirecta, 
quer através do contacto com os gestores em seminários promovidos por associações 
empresariais (Associação Industrial Portuguesa, Confederação da Indústria Portuguesa, 
entre outras), verificamos, invariavelmente, que todas as empresas têm uma estratégia 
definida. Algumas são melhor definidas e claras que outras, mas a diferença entre elas 
reside na existência ou não de uma estratégia, mas sim no enfoque que a mesma tem, ou 
seja, há estratégias baseadas nos produtos e serviços, outras nos mercados que 
pretendem alcançar, outras baseadas nos processos produtivos utilizados ou, mais 
comum, baseadas no plano financeiro. 
Todas as estratégias têm as suas virtudes e vicissitudes, sendo que pior seria uma 
organização sem qualquer estratégia. A este propósito, lembramos aquele episódio de 
Weick, segundo Mintzber et al (2002), das tropas húngaras que, num exercício militar, 
se perderam nos Alpes. Perante o desnorte e pânico da noite, houve revelia entre os 
soldados e o descontrolo estava eminente, dado que não dispunham de qualquer 
guarida, nem mantimentos para mais do que algumas horas. Foi, então, que um soldado 
encontrou nos seus pertences um mapa. Alguns decidiram por não seguir o soldado que 
possuía o mapa, tendo a maioria seguido o soldado que agora se tinha tornado líder. 
Passados dois dias encontraram a base de onde tinham partido. Chegados à base, o 
comandante logo questionou sobre o que tinha sucedido. O pelotão explicou que se 
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tinham perdido, mas que havia um soldado que após várias horas reparou que tinha um 
mapa. O soldado mostrou o mapa ao comandante como o símbolo do salvamento do 
pelotão. Incrédulo, o comandante analisou o mapa e referiu que tinham tido muita sorte, 
pois o mapa que possuíam era dos Pirenéus, quando estes se tinham perdido nos Alpes. 
A conclusão é clara e aplicável a uma organização e, porque não à vida em geral, mais 
vale uma estratégia mesmo que imprecisa, do que não ter qualquer estratégia.  
A estratégia deve ser definida de forma precisa numa base de debate entre os gestores 
de topo e intermédios da empresa. Mas, definida a estratégia é necessário decompor a 
mesma nos vários processos e subprocessos, em relações de causa-efeito, que permitam 
o alcance da estratégia então definida. 
É neste contexto de necessidade de interligação e integração entre as várias funções da 
empresa, que o Balanced Scorecard foi pela primeira vez apresentado em 1992 por 
Kaplan e Norton como um sistema de avaliação de desempenho de empresas, tendo 
concomitantemente passado a ser encarado, também, como um sistema de comunicação 
e alinhamento estratégico e um elemento auxiliar à clarificação e implementação da 
estratégia.  
Kaplan (1992) sugerem que o Balanced Scorecard permite aos gestores analisarem a 
organização de quatro perspectivas diferentes, mas interligadas numa relação de causa- 
efeito, sendo elas: financeira, processos internos, mercados/ clientes e aprendizagem e 
crescimento – Anexo I 
De forma simples, dado que iremos abordar separadamente cada uma destas 
perspectivas no próximo capítulo, as quatro perspectivas podem ser assim 
caracterizadas, segundo Kaplan (2004 a): 
• Perspectiva Financeira: O que é necessário fazer do ponto de vista do 
accionista para alcançar a meta estratégica? O desempenho financeiro é o 
critério definitivo do sucesso da organização.  
• Perspectiva Mercados/ Clientes: Qual a proposta de valor que a organização 
apresenta aos clientes? O sucesso com os clientes-alvo é a principal componente 
da melhoria do desempenho financeiro. Mede indicadores como a satisfação, 
retenção e crescimento do sucesso com os clientes. 
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• Perspectiva Interna: Para atender aos clientes, em que processos a organização 
precisa de alcançar a excelência? O desempenho desta perspectiva mede as 
melhorias em processos internos, quer como a diminuição do desperdício (lean 
thinking) ao nível do método (p.e. fabrico just in case), quer na utilização dos 
materiais, segurança, qualidade e equipamentos, entre outros. 
• Perspectiva de Aprendizagem e Crescimento: Para a excelência na execução 
dos processos, que conhecimentos a organização necessita de possuir? Descreve 
como pessoas, tecnologia e clima organizacional se conjugam para sustentar a 
estratégia. Isto é, transformar as organizações em learning organizations 
capazes de aprender, renovar e inovar continuamente. 
Como ferramenta de gestão, o Balanced Scorecard colmata as limitações de indicadores 
meramente financeiros e de curto prazo, permitindo fazer a ponte entre a formulação da 
estratégia e a sua implementação. Por essa razão, o Balanced Scorecard é muito mais 
que um conjunto de indicadores financeiros (“KPI – Key Perfomance Indicators”) que 
resultavam correctamente como medidas de performance na era industrial, caracterizada 
que era por uma economia baseada em activos tangíveis, como os inventários, 
tecnologia industrial, mas que se encontram ultrapassados nos dias de hoje, na era da 
informação, em que as empresas são “chamadas” a reforçar as suas competências 
dinâmicas e a criar e desenvolver activos intangíveis (Kaplan (2000)). 
As empresas procuram permanentemente meios para atingirem fins, como a qualidade e 
“design”, uma adequada estratégia de comunicação com os seus mercados de 
distribuição do produto, entre outros, mas ao menor custo de produto e serviços 
prestados. Segundo Ferrel (2007) quem faz o custo é o mercado, não é a empresa que 
define o custo, acrescentando ainda que o custo de uma empresa nos dias de hoje, tende 
a ser similar ao dos seus concorrentes. Tudo isto leva a que as empresas procurem 
incessantemente meios para atingirem aqueles fins, utilizando-os da forma que melhor 
se adeqúem aos objectivos. 
 Hoje, um grande número de empresas desenvolve acções de investigação, nem sempre 
com o fim de obter novos produtos, mas sim para obter processos de fabrico que 
permitam a obtenção de produtos (novos ou existentes) a custos mais reduzidos. 
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O conhecimento científico evoluiu de forma rápida, mas quando ocorreu a sua aplicação 
mais genérica à actividade empresarial, este gerou grandes avanços e alterações. 
Quando está em causa a competitividade das empresas estão criadas as condições 
necessárias para o desenvolvimento de tal conhecimento, pois dele fruirão benefícios 
económicos futuros. 
Não obstante se reconhecer que os activos intangíveis se têm tornado um dos factores 
críticos de sucesso para qualquer organização, não existem ferramentas para os 
descrever de forma apropriada, nem mesmo de mensurar o valor que estes criam à 
organização (Kaplan (2000)). 
Apesar da necessidade das empresas encontrarem um mapa estratégico baseado não 
meramente em indicadores financeiros e de curto prazo, gostaríamos de esclarecer que é 
nossa opinião que não se deve, por contraponto, desvalorizar a função importante 
desempenhada por estes. Aliás, Kaplan (1996 a) referem que o BSC obrigatoriamente 
deve ter uma forte ênfase nos resultados financeiros, no, crescimento das vendas e no 
retorno do capital investido ou EVA®.  
A importância dos indicadores financeiros não deve, contudo, desfocar o 
estabelecimento de uma estratégia que descaracterize as relações causa-efeito que 
permitam alcançar a estratégia previamente definida. O sistema de mensuração definido 
deve estabelecer a relação (hipóteses) entre os diversos objectivos (e medidas) nas 
várias perspectivas, por forma a que estas sejam geridas e validadas (Kaplan (1996 a: 
65) 
É desta combinação de indicadores que resulta o sucesso na implementação do 
Balanced Scorecard. Nenhuma organização poderá alcançar o sucesso, sem que a 
gestão analise a organização como um todo e de forma out of the box, sem preconceitos 
ou visões sectárias, embora, conforme Kaplan (1996 a, p.67) especificar estas relações é 
muito mais fácil de enumerar do que colocá-las em prática. 
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2.2 As diversas perspectivas do Balanced Scorecard 
 
2.2.1 A Perspectiva Financeira 
 
Os indicadores de performance financeira desempenham o papel de estabelecer e 
monitorizar os objectivos de longo prazo de uma organização. São estes indicadores que 
permitem aferir se todos os outros objectivos, ao nível das restantes perspectivas, se 
encontram interligados e a contribuir para o aumento da performance da empresa como 
um todo, assumindo um papel de “controlo” da eficácia dos restantes indicadores e do 
seu alinhamento estratégico.  
Facilmente se percebe que estabelecer metas meramente ao nível operacional, sem ter 
em conta a métrica financeira, poderá colocar em causa a viabilidade financeira de uma 
empresa [ex. diminuir o número de defeitos, com a implementação de um sistema de 
qualidade de tal magnitude, aumentaria o custo por produto produzido, de uma forma 
que conduziria a dificuldades de colocação do produto no mercado (redução das 
vendas), originando, naturalmente, avultados prejuízos que colocariam em causa a 
viabilidade da empresa].  
Segundo Kaplan (1992), a propósito da implementação de um Balanced Scorecard 
numa empresa química, os gestores de topo verificaram que não era possível aumentar 
os padrões de qualidade e reduzir os custos com a energia em simultâneo, pelo que eram 
necessários efectuar tradeoffs entre estes objectivos. A importância dos indicadores 
financeiros resulta da necessidade de, diariamente, monitorar estes, por forma a poder 
aferir a exequibilidade destes tradeoffs de forma apropriada, sem colocar em causa a 
estratégia final a alcançar. 
Os indicadores financeiros são, igualmente, importantes dado o seu papel na construção 
do planeamento financeiro. Conforme Brandão (2003) para se efectuar o planeamento 
financeiro das empresas de médio e longo prazo é necessário avaliar os activos e 
conhecer a estratégia que a sociedade deseja implementar. Reforça este autor, que as 
decisões relativas às unidades de negócios devem ser mantidas, abandonadas ou 
reforçadas em função das estratégias de crescimento (externas ou internas) adoptadas 
pela empresa, têm por base as avaliações efectuadas. 
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Os indicadores financeiros deverão ser definidos segundo o estágio de desenvolvimento 
em que a empresa se encontra, devendo este ser, em nossa opinião, conjugado com a 
análise estratégica da carteira de produtos, através da conhecida matriz da Boston 
Consulting Group (BCG). Segundo Kaplan (1996 a), são três os estágios de 
desenvolvimento: Crescimento Rápido, Manutenção e Maturidade.  
Refira-se que Kaplan (1996 a) não se referem à análise estratégica da carteira de 
produtos, apenas se centram no estágio de desenvolvimento da empresa. É, no entanto, 
nossa opinião que se deve conjugar ambos: estágio de desenvolvimento da empresa e 
carteira de produtos. Esta nossa opinião prende-se com o facto de, por exemplo, uma 
empresa madura poder ter na sua carteira de produtos, produtos situados em quadrantes 
diferentes da matriz BCG. 
O crescimento rápido é caracterizado por se realizar no início de actividade. 
Representa uma etapa em que se realizam avultados investimentos para 
desenvolvimento de novos produtos e serviços, para construção e expansão de novas 
unidades produtivas (equipamentos ou edifícios) e para investimento em sistemas de 
informação, infra-estruturas e redes de distribuição. 
A manutenção é habitualmente o estágio de desenvolvimento em que a maioria das 
empresas se encontra e é caracterizada pela existência, ainda, de alguns investimentos e 
reinvestimentos. No entanto, distingue-se da fase de crescimento rápido, em razão dos 
investimentos a realizar serem apenas aqueles que geram elevados retornos por capital 
investido e paybacks baixos. Normalmente prendem-se com aumentos da capacidade 
produtiva. É expectável que a quota de mercado da empresa se mantenha estável ou 
possa mesmo crescer. 
O estágio de desenvolvimento da maturidade é descrita como sendo a fase em que as 
empresas apenas realizam investimentos de manutenção da actividade produtiva e 
qualquer investimento a realizar apenas será aceite se possuir um payback muito 
reduzido. O objectivo central desta fase é o da maximização do cash flow. 
Dependendo da fase em que a empresa se encontra, diferentes medidas da performance 
financeira serão utilizados. Se na fase de crescimento rápido são aceitáveis taxas de 
crescimento elevadas das vendas, da penetração em novos clientes e mercados, o 
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mesmo já não se passará na fase de manutenção, em que a organização se centrará em 
indicadores como o EBITDA, EVA® e ROCE e todos os novos projectos são avaliados 
tendo em conta as técnicas de análise financeira como o discounted cash fow. Na fase 
de maturidade o enfoque será na totalidade para a maximização do cash flow. 
Segundo Kaplan (1996 a) as empresas usam, essencialmente, três temas financeiros para 
alcançarem os seus objectivos: Crescimento e mix de proveitos; redução dos custos/ 
aumento da produtividade e Utilização de activos/ Estratégia de crescimento 
Crescimento e mix de proveitos 
Crescimento e mix de proveitos significa diversificar a gama de produtos e serviços que 
oferece, por forma a se conquistar novos clientes (ou nichos de mercado), possibilitando 
o aumento do preço de vendas dos produtos e ou serviços. 
Redução dos custos/ aumento da produtividade 
Este objectivo tem que ver com a redução dos custos directos imputáveis ao produto, 
bem como dos indirectos. Esta redução de custos pode, em algumas organizações, 
acontecer através da partilha de recursos que poderão estar redundantes em várias 
unidades (p.e.: centralização de serviços partilhados ou das compras). 
Utilização de activos/Estratégia de crescimento 
Neste tópico/ objectivo cabe aos gestores a diminuição do working capital e, também, 
do CAPEX. Gostaríamos de salientar que este tópico está relacionado, em nossa 
opinião, com a perspectiva dos processos internos, que é caracterizado por medidas 
operacionais que diminuam custos de setup, efeito bullwhip, produção just-in-time e 
quick change-over. 
Qualquer um destes temas financeiros pode ser usado em cada um dos estágios de 
desenvolvimento da organização. Segundo Kaplan (1996 a;p.58), podemos, assim, 
esquematizar uma matriz, conforme Anexo II 
10 
 
2.2.2 A Perspectiva de Processos Internos 
 
Na perspectiva de processos internos, os gestores identificam os processos internos 
críticos da organização nos quais esta tem de melhorar. Estes processos críticos, 
segundo Kaplan (1996 a) permitem à organização: 
• Satisfação das expectativas dos accionistas em relação aos resultados 
financeiros; 
• Assegurar as propostas de valor dos clientes em segmentos alvo. 
Kaplan (2010a) reforça que esta perspectiva reflecte como a organização pode criar uma 
diferenciada proposição de valor e alcançar os objectivos financeiros para as melhorias 
de produtividade. 
Para Kaplan (1993), enquanto que os indicadores financeiros são uma medida do que se 
passou (passado), sem indicarem como poderão as organizações melhorar a 
performance, as funções do Scorecard (como os processos internos) funcionam como o 
catalisador do sucesso actual e futuro. 
A visão tradicional analisa os processos actuais e melhora-os. O Balanced Scorecard 
identifica novos processos nos quais a organização deve focar-se e melhorar, mas 
também naqueles capazes de captar as novas necessidades dos clientes actuais e futuros 
(long-wave da proposição de valor), em contraponto com a visão tradicional (short-
wave da proposição de valor) que apenas coloca o seu enfoque nos processos actuais. 
Atendendo à necessidade de a organização criar novos processos, surgiram 
metodologias como o Toyota Production System (TPS) que conduziram à filosofia de 
lean thinking que a seguir apresentamos, dado pensarmos que os métodos a seguir na 
perspectiva interna permitirão atingir os objectivos que Kaplan e Norton definem como 
factores críticos de sucesso no plano interno. 
Womack e Jones (1996) identificaram os cinco princípios da filosofia lean thinking: 
criar valor; definir a cadeia de valor; optimizar o fluxo; criar o sistema pull (clientes é 
que lideram os processos), e alcançar a perfeição. A estes princípios foram adicionados 
mais dois através da revisão da CLT (2008), sendo eles: “conhecer o stakeholders” e 
11 
 
 
“inovar sempre”. Estes novos princípios foram adicionados dada a limitação existente, 
até então, das organizações poderem incorrer em processos de redução de desperdícios 
que levassem a empresa a não realizar actividades de criação de novos produtos e/ ou 
serviços. 
Por detrás da filosofia do lean thinking encontra-se o processo de melhoria contínua. A 
melhoria contínua requer sólidos hábitos de proactividade. De acordo com Covey 
(2004), um hábito é a intercepção entre o conhecimento, o desejo e o saber fazer. Para 
que qualquer organização evolua é necessário que se reúnam os três elementos que 
anteriormente referimos. De que servirá uma pessoa saber fazer e ter o conhecimento, se 
não tiver vontade de o fazer?  
É neste âmbito que surge o ciclo PDCA que foi popularizado por W.E. Deming, isto é, 
Plan; Do, Check e Act. Segundo Pinto (2009) este ciclo pode ser assim representado 
conforme Anexo III. 
Existem técnicas e ferramentas que podemos identificar como servindo de apoio ao lean 
thinking, dada a natureza do presente trabalho apenas vamos abordar as seguintes: Value 
Stream Mapping; prática dos 5S e sistema de controlo kanban. 
Na nossa opinião, a abordagem dos processos internos dever-se-ia iniciar com uma 
análise ao Value Stream Mapping (“VSM”), ou seja, e segundo Rother et al (1999), é 
um processo que permite a visualização do percurso de um produto ao longo de toda a 
cadeia de valor, que deverá incluir um mapeamento físico (shop floor) dos fluxos de 
materiais e informações, permitindo a visualização da situação actual e da construção da 
situação futura. No Anexo IV, exemplificamos a visualização de uma VSM real. 
Para além da elaboração, que deverá ser sustentada por um debate em que devem estar 
presentes as pessoas chave dos seguintes departamentos: comercial, planeamento, 
engenharia, compras, produção e logística, a análise, numa base da melhoria contínua 
acima referida dos processos internos, deve basear-se, igualmente, na prática dos 5S: 
• Seiri (organização): Separação e delimitação entre o essencial e o acessório; 
• Seiton (arrumação): Cada ferramenta, material deve obedecer a uma localização 
apropriada, para se evitarem movimentos desnecessários; 
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• Seiso (limpeza): Deve ser definida uma zona de trabalho e atribuir cada uma a 
um elemento, sendo responsável pela definição das normas de limpeza; 
• Seiketsu (normalização): Destina-se a normalizar os equipamentos e postos de 
trabalho do mesmo tipo, devendo em complemento definir ajudas visuais 
(quadro com indicadores de fácil leitura) e procedimentos; 
• Shitsuke (auto-disciplina): Desenvolver um sistema baseado em check-lists por 
forma a garantir que tudo está no seu lugar em termos de organização e limpeza; 
eliminar a variabilidade, i.e., fazer sempre bem à primeira (por exemplo, com a 
ajuda de técnicas como o Kanban) 
No seguimento da ferramenta/ técnica dos 5S, em concreto do Shitsuke, o sistema 
Kanban permite que o controlo de fluxo de materiais, pessoas e informação no shop 
floor garanta o funcionamento do sistema pull. O sistema Kanban foi desenvolvido pela 
Toyota na década de 50, por Taaichi Ohno. Este permite que não haja acumulação de 
stocks excessivos, dado que cada posto de trabalho só é autorizado a produzir quando o 
cliente solicita. De forma simplificada, é a linha de montagem final que sinaliza, à 
medida que realiza o consumo de peças para os postos precedentes, a autorização para o 
fabrico de um determinado lote de peças que são armazenadas em recipientes 
uniformizados (contaniners). 
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2.2.3 A Perspectiva de Mercados e Clientes 
 
No passado, as empresas centravam os seus esforços e capacidades nos recursos 
internos essencialmente produtivos, servindo uma procura sedenta de produto. 
Actualmente a realidade alterou-se, e o “falhanço” das filosofias de gestão existentes 
(óptica de produção, vendas e marketing) conduziram à necessidade das empresas 
encontrarem respostas a uma procura que carece de agressividade e de inovação 
permanente – primazia da satisfação do cliente sobre o produtor. 
As necessidades de mercado passaram a desempenhar uma componente crítica que 
orienta a organização e os gestores. Para satisfazer as necessidades dos potenciais 
clientes, estes são agrupados em segmento de mercado, similares que apresentam 
segmentos de mercado e a organização desenvolve o produto com os requisitos que os 
segmentos exigem. 
É neste contexto que o Balanced Scorecard desempenha um papel, ao nível da 
perspectiva de mercados e clientes que, segundo Kaplan (1996 a), leva os gestores a 
identificarem os segmentos de mercado e consumidores, nos quais cada business unit 
compete e estabelece indicadores de desempenho. 
Kaplan (2000) refere, igualmente, que o centro de qualquer estratégia de negócio é a 
proposição de valor do cliente, que descreve como sendo o mix perfeito entre produto e 
atributos de serviço, relacionamento com o cliente e a imagem corporativa que a 
organização apresenta. Define, pois, como a organização se distingue e diferencia dos 
seus concorrentes. 
Neste mesmo sentido, Ferrel (2007) denomina o que designa por strategic market plan 
como o conjunto de métodos e recursos necessários para alcançar os objectivos 
estratégicos da organização num mercado alvo específico. Ferrel (2007) acrescenta, 
ainda, que os objectivos do marketing devem ser estabelecidos para que desempenhem 
um contributo tal, que permitam o alcance da estratégia global da empresa num 
determinado contexto que envolve as organizações. A propósito deste contexto, Ferrel 
(2007) descreve esta envolvente conforme apresentamos no Anexo V. 
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Naquela envolvente, mais externa, cruzam-se as decisões que os gestores procuram 
como sendo as que definem a combinação de decisões sobre determinadas variáveis 
que, no marketing, apelidamos de 4P’s (Product, Price, Promotion e Placement) e que 
permitem definir a oferta com maior probabilidade de assegurar o bom desempenho da 
empresa, através da comercialização dos seus produtos/ serviços. 
Este é o papel fundamental da perspectiva de mercados e clientes, com a ligação da 
organização ao exterior, isto é, à fonte de receita/ propósito da empresa que são os seus 
clientes e sobre a qual deve ser construída uma arquitectura de objectivos e relações 
causa-efeito que permitam o alcance do objectivo estratégico definido para a 
organização. Kaplan (1996 b) estabelece como principais drivers desta perspectiva a 
satisfação, a retenção e aquisição de clientes, a quota de mercado, a quota de mercado 
relativa ao cliente e a rendibilidade do cliente. 
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2.2.4 A Perspectiva Aprendizagem e Crescimento 
 
Os fundamentos de qualquer estratégia encontram-se na perspectiva de aprendizagem e 
crescimento, a qual define as competências essenciais e dinâmicas, as tecnologias e a 
cultura que é necessária para o suporte ao alcance da estratégia organizacional (a) 
implementada(r) - Kaplan (2000). É a perspectiva que cria a infra-estrutura que a 
organização tem de construir para obter um crescimento sustentável de longo prazo 
(Kaplan (1996 a)). 
Num mundo como o que vivemos hoje, caracterizado pela incerteza e necessidade de 
tomada de decisões em, por vezes, segundos, a importância do conhecimento reveste-se 
de carácter fundamental para o sucesso organizacional. Terra (2001) alerta para o facto 
que o conhecimento individual e o corporativo é o activo, ainda que intangível, mais 
importante da empresa, embora seja dos poucos que não figura em nenhuma peça de 
relato financeiro, mas contribui de forma indirecta com um apport indiscutível para 
indicadores de mercado, tal como a rendibilidade e o crescimento. Daí a crescente 
importância atribuída ao estudo de uma nova disciplina – a gestão do conhecimento e 
do capital do conhecimento de uma organização. 
Conforme nos elucida Kaplan (1996 a) as perspectivas financeiras, mercados/ clientes e 
os processos internos no Balanced Scorecard, tipicamente revelam grandes gaps entre 
as capacidades das pessoas, sistemas e procedimentos e o que será necessário para se 
alcançarem os objectivos para um desempenho inovador. 
Nesta perspectiva poderíamos, igualmente, abordar algumas teorias de comportamento 
organizacional como a teoria do campo de Kurt Lewin, teoria da dissonância cognitiva 
de Leon Festinger, teoria da maturidade de Chris Angryris ou mesmo a teoria de x e y 
de Douglas McGregor, entre outras. No entanto, julgamos que para o trabalho em 
apreço seria uma pormenorização excessiva. 
É num ambiente de necessidade de aprendizagem, que surge o conceito de learning 
organizations e o da “quinta disciplina” de Peter Senge, que melhor responde, em nossa 
opinião, à visão de Kaplan e Norton. 
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As organizações para estarem presentes num processo contínuo de aprendizagem, 
exigido por esta perspectiva de aprendizagem do Balanced Scorecard, segundo Senge 
(1990), necessitarão de mudanças radicais em diversas áreas como na mentalidade, nas 
mudanças dos padrões de comportamento e na realização de um procedimento de 
“tábua rasa” aos velhos paradigmas. Para Senge (1990) as organizações para 
sobreviverem devem mudar diariamente e expandir a sua capacidade de preparar o 
futuro, através de novos tipos de profissionais, que se diferenciem pelas suas 
capacidades, quer ao nível da execução, quer técnica, quer mesmo na adaptação a novas 
realidades. No fundo, profissionais capazes de realizar funções cognitivas de double 
loop learning, conforme Argyris (1991). 
Senge (1990) refere que para qualquer organização ser uma verdadeira learning 
organization, deve considerar cinco disciplinas que conduzam à mudança na 
mentalidade dos colaboradores. As cinco disciplinas são: 
Modelos Mentais: A cultura, a crença, os hábitos e os conhecimentos determinam a 
percepção e interpretação que os indivíduos fazem do mundo (quer particular, quer 
profissional); 
Visão compartilhada: A empresa deve possuir uma visão clara, simples e disseminada 
por todos os colaboradores, de forma a que todos concentrem as suas actividades numa 
visão compartilhada, caracterizada pelo compromisso e comprometimento de todos; 
Aprendizagem em grupo: A promoção do diálogo é a fonte da aprendizagem e da 
interacção autêntica entre todos os colaboradores. Existindo esta aprendizagem 
conjunta, todos se identificam com a estratégia definida e a implementar, não existindo 
entropias relacionadas com visões diferentes e sectaristas da forma como se alcançará a 
estratégia; 
Pensamento sistémico: É a disciplina primordial. É ela que integra e garante a 
harmonia nas quatro disciplinas anteriores, permitindo que entre a teoria e prática não 
exista um fosso intransponível. É, no fundo, o elemento integrador. 
Em nossa opinião, as cinco disciplinas poderiam ser representadas graficamente 
conforme a figura seguinte, em que centramos a quinta disciplina, por forma a 
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demonstrar a sua importância de integração com as restantes quatro disciplinas. 
 
Figura 1: A quinta disciplina e a sua integração com as restantes quatro disciplinas 
Fonte: Elaboração própria 
As empresas de futuro, segundo Senge (1999), serão as que descobrirem como fazer 
com que as pessoas se comprometam e queiram aprender, desde o shop floor até ao 
nível da gestão de topo.  
A corroborar esta opinião de Senge, com a qual concordamos, surgem os resultados 
divulgados pelo Observatório Nacional de Recursos Humanos, referentes aos agregados 
estatísticos nacionais de 2009, obtidos a partir das respostas de 44.398 colaboradores de 
organizações, concluindo-se que “As dimensões Envolvimento, Lealdade, Qualidade, 
Política e Estratégia, todas com pontuações compreendidas entre os 60 e os 80 pontos, 
situam-se na zona de satisfação positiva (acima de 80 considera-se um colaborador 
muito satisfeito)”.   
Conforme pudemos analisar na proposta de mapa estratégico de Kaplan e Norton, a 
perspectiva de aprendizagem e crescimento encontra-se na base, o que demonstra a 
importância que esta desempenha enquanto alicerce de toda a construção que é o 
desempenho da organização. 
Pensamento 
Estratégico
Capacidade 
Individual
Modelos 
Mentais
Aprendizagem 
em grupo
Visão 
compartilhada
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2.3 Análise crítica e sugestões de melhoria ao Balanced Scorecard 
 
2.3.1 Revisão da literatura da análise crítica 
 
No ponto anterior, apresentámos uma revisão bibliográfica da temática que envolve o 
Balanced Scorecard, sem termos entrado em qualquer contradição ou discordância com 
o que foi a proposta de Kaplan e Norton desde 1992 e com os futuros desenvolvimentos 
que ocorreram. Esta nossa opção foi propositada, dado que entendemos que a 
autonomização do que poderão ser as eventuais incorrecções, críticas ou meras 
imprecisões ao Balanced Scorecard tornará mais fácil demonstrar a fronteira que existe 
entre a proposta e as sucessivas melhorias introduzidas pelos próprios Kaplan e Norton 
e o que são as críticas de diversos autores, com as quais concordamos. 
Existiram autores que descrevem as críticas de forma isolada, como Norreklit (2000), e 
outros há que as classificam em grupos. Segundo Davenport (2005) são cinco as 
críticas: é uma ferramenta de mensuração que é relativamente rígida; cria estaticismo; 
dificulta a conexão da empresa com o exterior; a forma como lida com a criação de 
conhecimento, aprendizagem e crescimento e, por fim, é um mecanismo bastante 
mecânico. Num estudo de Otley (1999) este demonstra as críticas categorizando-as em: 
definição de medidas e objectivos; definição do planeamento estratégico; 
estabelecimento de objectivos; sistemas de compensação; e, feedback. 
Em nossa opinião e por forma a agregar todas estas classificações e correspondentes 
críticas, algumas das quais confusas e difusas, que são apontadas pelos diversos autores, 
entendemos que deveríamos categorizar as mesmas em cinco grandes grupos, que são: 
1. A problemática das métricas; 
2. Rigidez do Balanced Scorecard; 
3. Precariedade ou inexistência das relações causa-efeito; 
4. Clivagem entre a visão corporativa e a das business units; 
5. Ligação com e ao exterior da organização 
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A problemática das métricas 
Para Smith (2006) as métricas utilizadas devem ser as relevantes e claras, necessitando 
de serem retratadas com indicadores visuais que sejam claramente entendíveis na 
tomada de decisão, sendo este um dos pontos que conduz ao falhanço de muitas 
implementações do Balanced Scorecard. Neste mesmo sentido, Anthony e 
Govindarajan (2001) demonstraram a sua preocupação com o número máximo de 
indicadores sobre os quais um gestor tem capacidade para se focar. Aliás, num estudo 
conduzido por Schick et al (1990) concluiu-se que a utilização de um grande número de 
medidas pode reduzir a performance do gestor, devido à sobrecarga e à dispersão que 
estas originam, conduzindo a uma redução da capacidade do sistema de gestão 
estratégica. Reforçando estas opiniões, Otley (1999) refere que, normalmente, a 
implementação do Balanced Scorecard falha na selecção das medidas de mensuração 
específicas, e que este conhecimento de escolha das medidas está implícito apenas na 
prática das empresas de consultoria que o implementam. Pegando nesta opinião de 
Otley, refira-se que a consultora Deloitte aponta como uma das fases da implementação 
do Scorecard a escolha de 20 – 30 métricas (apenas) – Deloitte (2011). 
Rigidez do Balanced Scorecard 
O Balanced Scorecard tende a conduzir as empresas a atribuir a um indicador uma 
determinada perspectiva. Quando tal ocorre é esquecido a interdependência e inter-
relação que existe nas diversas perspectivas. Aqueles indicadores que não se adeqúem a 
uma categoria especifica, tendem a ser esquecidos ou ignorados. Segundo Bontis et al 
(1999), Kaplan e Norton afirmam que estas quatro perspectivas não têm de ser rígidas. 
No entanto, tratam-nas numa visão abrangente de medidas possíveis. 
Ainda a este propósito da rigidez do Balanced Scorecard, Falk e Kosfeld (2004) 
referem que uma organização bastante centrada e alinhada terá cada colaborador com a 
exacta percepção do seu trabalho e do seu contributo para os objectivos corporativos, 
mas estes apenas não farão melhor do que alcançar os objectivos que lhes são propostos, 
conduzindo a uma subutilização da capacidade do capital intelectual da empresa. 
Também Norreklit (2000) alerta para o facto do Balanced Scorecard ser parte da 
“linguagem de gestão” que é familiar aos colaboradores e, qualquer solução técnica 
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unilateral é prontamente abandonada. Acrescenta ainda que, infelizmente, Kaplan e 
Norton (1996b) apenas de forma breve abordam os problemas relacionados com os 
colaboradores orientados para os objectivos definidos. 
Precariedade ou inexistência das relações causa-efeito 
A necessidade de atribuir indicadores a cada uma das perspectivas pode eliminar a 
necessidade e possibilidade de existir uma coerência e necessidade de todos estes 
indicadores estarem conectados através de relações de causa-efeito. Segundo Norreklit 
(2000), em vez de se observar o relacionamento como causal entre medidas não 
financeiras, era preferível estabelecer a coerência entre medidas. Com o objectivo de 
obter determinados resultados, a coerência foca-se na necessidade de ligar ou 
complementar as medidas entre si. Norreklit (2000) acrescenta, ainda, que a análise da 
coerência pode ser vista sob dois níveis: a) ao nível da formulação da estratégia, 
envolvendo a análise da coerência global entre cada uma das áreas; e b) ao nível das 
actividades, envolvendo a análise da coerência entre medidas de recursos e performance 
em grupos individuais de actividades. 
Esta inexistência de relações causa-efeito é reforçada por Haas e Kleingeld (1999) que 
consideraram que não é necessário uma organização ter uma estratégia definida a priori 
antes de definir um conjunto coerente de indicadores, podendo estes serem o catalisador 
para o estabelecimento e formulação da estratégia. 
Num estudo empírico, Malmi (2001) analisou a implementação do Balanced Scorecard 
em 70 empresas finlandesas, com o intuito de verificar se as estratégias definidas 
estavam ou não relacionadas com as métricas de avaliação e, se estas medidas estavam 
interrelacionadas em relações de causa-efeito. A conclusão foi surpreendente, dado que 
a maioria das empresas estudadas revelava que as medidas e perspectivas estavam 
desconectadas e que o relacionamento de causa-efeito entre elas não era claramente 
entendido. 
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Clivagem entre a visão corporativa e a das business units 
Contrariamente ao argumentado por Kaplan e Norton, o alinhamento da organização 
nem sempre é conseguido pela implementação do Balanced Scorecard. Num estudo de 
Lipe e Salteiro (2000), estes chegaram à conclusão que os gestores não prestam 
suficiente atenção às específicas medidas do Balanced Scorecard na avaliação da 
performance de cada uma das business units. Sugerem que tal sucede em virtude de 
estas medidas não influenciarem a avaliação de performance e, como tal, tomam 
decisões com base nas medidas mais genéricas da organização. 
Ligação com e ao exterior da organização 
A abordagem de Kaplan e Norton pode “desconectar” a empresa da sua ligação com o 
exterior, ao abandonar a teoria do stakeholder aproach conforme Kaplan (2010 a), no 
sentido de que os utentes da empresa e da sua informação financeira serão melhor 
remunerados se a empresa estabelecer o seu plano de forma isolada (per si), do que 
orientar o seu plano de negócios de acordo com estes elementos. Mesmo a perspectiva 
de mercados e clientes é centrada na empresa e na forma como esta pretende alcançar os 
objectivos e não tanto na sua envolvente externa. 
Também Otley (1999) refere que o Balanced Scorecard não toma em linha de conta os 
aspectos relacionados com os fornecedores, autoridades governamentais, comunidade 
local e questões ambientais. Para Norreklit (2000) Kaplan e Norton (1996 b), mesmo 
concordando com a necessidade de introdução de uma nova perspectiva, não detalham 
como tal pode ser efectuado. 
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2.3.2 Novos Desenvolvimentos e o Enterprise Value Map® 
 
Conforme verificamos na análise às críticas ao Balanced Scorecard, apesar dos 
desenvolvimentos que já teve, não é um conceito perfeito e isento de críticas. Neste 
sentido, surgem autores que sugerem alterações, as quais chegam a estar em confronto 
com algumas das metodologias propostas por Kaplan e Norton. 
Um destes autores é Bob Simons que apresenta um desenvolvimento de mapas 
estratégicos, e que transforma o Balanced Scorecard num sistema interactivo que possui 
as seguintes características (Simons 1995 a &b): 
1. A informação gerada pelo sistema é uma importante e recorrente agenda que é 
conduzida pelos gestores de topo; 
2. O sistema interactivo de controlo estimula a procura frequente e a regular 
atenção dos gestores de nível operacional, para todos os níveis da organização; 
3. A informação que é gerada pelo sistema é interpretada e debatida em reuniões de 
forte componente participativa entre superiores, subordinados e seus pares; 
4. O sistema é um catalisador para o desafio permanente e debate dos dados 
subjacentes, pressupostos e planos de acção. 
Estudos mais recentes, nomeadamente (Kaplan 2008 a & b), focaram-se naquilo a que 
chamam “principle 5”, no qual as empresas ligam a estratégia às operações. No Anexo 
VI apresentamos arquitectura da implementação de um sistema de gestão, em circuito, 
que liga o planeamento estratégico à gestão operacional. 
Não obstante, entendemos que a forma de aprofundarmos este ponto seria abrindo os 
horizontes, alargando a discussão deste tema a profissionais que são considerados 
experts na área e, inclusivamente, acreditados pelos Professores Kaplan e Norton para a 
implementação do Balanced Scorecard e que contam com uma reconhecida experiência 
prática e pragmática desta temática. 
Assim, conseguimos ter acesso a reuniões presenciais, discussões telefónicas e troca de 
correspondência por e-mail com a consultora Deloitte na pessoa da partner Dra. Dalila 
Maria Santos, e do Dr. Ricardo Pereira Viana, senior manager da mesma divisão, aos 
quais desde já agradecemos a grande disponibilidade e ajuda prestada. Pensamos que 
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• Acesso aos principais indicadores, operacionais, financeiros, 
ambientais e sociais; 
• Acesso, de forma célere, ao valor actual e futuro da empresa. 
• Rápido acesso a informação estruturada, fiável e up-to-date; 
• Disponibilização dos principais drivers estratégicos. 
• Assegurar o alinhamento da gestão de topo com os 
objectivos e indicadores de negócio; 
• Monitorizar e comunicar os diferentes negócios . 
• Facilitar a compreensão dos drivers críticos do 
negócio e suporte à tomada de decisão. 
esta troca de opiniões se revelou de uma extrema utilidade, dada a vasta experiência 
destes profissionais na implementação em empresas, como: Galp, Sonangol, Brisa, 
Epal, Refer, TAP, TMN, Vodafone, Portugal Telecom, Barclays, Santander, entre 
outras. Gostaríamos, igualmente, de agradecer a amabilidade da empresa Frezite, na 
pessoa do Dr. Luís Liz e do Eng.º José Manuel Fernandes, Director Financeiro e 
Presidente do Conselho de Administração, respectivamente. 
Desta partilha de conhecimentos, concluímos que é necessário dar resposta às 
necessidades de informação que os destinatários do Balanced Scorecard carecem. Neste 
mesmo sentido, Simth (2006) refere que a principal razão para que as empresas 
sobrevalorizem os indicadores financeiros prende-se essencialmente com o facto de 
todos os sistemas de informação, de uma forma genérica, estarem preparados para 
recolher e apresentar informação meramente financeira. Surge, assim, a questão: Mas 
quais são as efectivas necessidades de informação dos gestores e restantes actores de 
uma organização? A resposta a esta questão é a pedra angular da implementação de um 
sistema como o Balanced Scorecard. Como nos dizia o Sr. Eng.º José Manuel 
Fernandes (Presidente da Frezite): “pretendia ter um sistema em que me fosse possível 
monitorizar todas as minhas unidades de negócio, sob todos os pontos de vista, de 
forma sempre up-to-date, quer estivesse na empresa ou na minha casa de férias”.  
Mas será que todos os gestores pretendem o mesmo tipo de informação? A resposta a 
esta questão reside em hierarquizar os destinatários da informação, pois cada hierarquia/ 
tipo de utilizador carece de diferente tipo de informação. Segundo Deloitte (2011), 
podemos assim apresentar: 
 
Figura 2: Hierarquia dos destinatários da informação e suas necessidades 
Stakeholders
Administração
Gestores Corporativos
Gestores de Negócio
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Fonte: Deloitte (2011) 
Após a identificação e definição das necessidades de cada uma destas categorias de 
utilizadores, será necessário criar um alinhamento dos modelos de reporting, por forma 
a garantir a existência de uma única versão da realidade e não haja discussões sobre a 
razão pela qual a mesma realidade tem diferentes representações, conforme o indicador 
da business unit. 
De seguida, propomos apresentar a metodologia de implementação da Deloitte, dado 
que, por um lado a consideramos suficientemente credível para tal e, por outro, porque 
se afasta, nalguns ponto, do que é apresentado por Kaplan e Norton. Este afastamento 
não é uma contradição ou oposição, mas antes uma forma de melhor transpor a 
realidade das organizações num mapa estratégico, capaz de espelhar e concretizar a 
estratégia definida, que resulte da enorme experiência que a consultora dispõe. 
Segundo Deloitte (2011), é com a criação do Enterprise Value Map® (EVM®), 
metodologia própria desta consultora, que se consegue atingir o objectivo de criar valor 
de longo prazo para o accionista e que o sucesso da criação de valor é alacançado pela 
execução efectiva dos processos internos, eficiência na utilização dos activos e no 
desenvolvimento de competências corporativas dinâmicas e duradouras. São, na opinião 
desta consultora, cinco as fases em que deverá assentar a construção de um Balanced 
Scorecard: 
1. Conhecimento da estratégia do negócio; 
2. Transposição da estratégia do negócio em métricas alinhadas; 
3. Transposição da estratégia do negócio em objectivos corporativos; 
4. Transposição dos objectivos corporativos em métricas; 
5. Validar e racionalizar as métricas nas 20-30 mais importantes. 
No presente trabalho, vamos apenas debruçar-nos sobre a fase três acima apresentada, 
uma vez que é a que, em nossa opinião, mais se afasta da proposta de Kaplan e Norton e 
com a qual julgamos que sendo aplicada, o Balanced Scorecard torna-se com maiores 
probabilidades de sucesso. Pese embora, gostaríamos de reafirmar que a fase 5 não 
deixa de ser uma resposta às críticas que diversos autores já fizeram ao Balanced 
Scorecard, conforme demonstramos no ponto 2.4.1. 
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Para Deloitte (2011), a forma mais precisa e prática para se transpor a estratégia do 
negócio em objectivos corporativos é juntar os mapas estratégicos segundo Kaplan 
(2004 b) com o EVM®, criando o Strategy Translation Map. Ou seja, o mapa 
estratégico é colocado na vertical (em vez da proposta de Kaplan (2004 b) na 
horizontal), por forma a ser usado como um eixo dos yy. De seguida, cada componente 
de mercados/ clientes, aprendizagem e crescimento e processos internos é traduzida em 
afirmações de acção, reflectindo o que a empresa deve realmente fazer. Esses 
imperativos da acção operacional são, então, colocados na linha correspondente ao seu 
mapa estratégico e na coluna do EVM® que mostra a forma pela qual esse imperativo 
operacional cria valor.  
Graficamente: 
 
 
 
Figura 3: Strategy Translation Map; Fonte: Deloitte (2011) 
É esta a fase como o Balanced Scorecard se relacionada com o EVM, não perdendo a 
sua identidade mas, e acima de tudo, tornando o EVM como um acelerador e facilitador 
da implementação de uma série de aspectos ao nível da organização. 
É nossa opinião que num contexto actual de dificuldades financeiras que está a 
contagiar todas as economias a nível mundial, incluindo alterações na geoestratégia 
global, como consequência da abertura de fronteiras, de uma região que à data se 
Mapa Estratégico 
Enterprise Value Map® 
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encontrava com um nível de poder de compra mais elevado – a Europa, resultaram na 
criação de excedentes na economia Chinesa que permitiram ter, inclusivamente, uma 
elevada proporção de títulos de dívida pública da que é hoje, ainda, a maior economia 
do Mundo – os Estados Unidos da América, o que é revelador da sua influência, aliado 
aos fortes investimentos que aquela nação está a realizar na educação. Esta crescente 
importância da China, tem sido alvo de várias opiniões de economistas prestigiados 
como Fogel (2011), Prémio Nobel da Economia em 1993, que estima que, em 2040, a 
economia chinesa chegará aos 86 biliões de euros, ou seja, quatro vezes a riqueza 
gerada em todo o mundo no ano de 2000. 
Este exemplo de alteração na geoestratégia e política a nível mundial leva-nos a crer que 
o Balanced Scorecard, não deve estar tão orientado a uma visão tão rígida para, 
unicamente, os seus stakeholders. Assim, propomos que o Balanced Scorecard inclua 
uma maior relação com os investidores estrangeiros e envolvente externa, na 
eventualidade de estarmos a falar de sociedades cotadas, para que a organização 
responda mais eficazmente às exigências e expectativas dos seus accionistas, mas 
também a fornecedores (não há qualquer referência a estes na proposta de Kaplan e 
Norton), a novos investidores, clientes e a políticas transnacionais. 
Apesar de não termos visto esta opinião ter sido defendida por qualquer autor, tanto 
quanto tenhamos conhecimento, vai em linha, embora possa ser forçado tal paralelismo, 
com um artigo muito recente de Kaplan (2010 b) em que, pela primeira vez, se verifica 
uma abertura da metodologia do Balanced Scorecard. Neste artigo, em abono da 
verdade, apenas existe uma abertura num contexto de empresas que se encontrem em 
alianças estratégicas com outras empresas, ou seja, quando existem alianças entre duas 
empresas é sugerido que se crie um Balanced Scorecard único, pois será a única forma 
da estratégia comum ser alcançada, dado existirem, em certa medida e por vezes, 
conflitos divergentes entre ambas as companhias.  
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3. Case Study: Herculano – Alfaias Agrícolas, S.A. 
 
3.1 Background 
 
3.1.1 Caracterização do sector 
 
A população mundial está a crescer, o nível de rendimento de grande parte dessa 
população também está a melhorar, os padrões de consumo estão-se a alterar e, 
portanto, o que vai acontecer é um aumento significativo da procura de bens 
alimentares. 
Não obstante, ainda existem no mundocerca de 200 milhões de hectares de área 
adicional agricultável. A União Europeia tinha uma grande área de set aside, na ordem 
dos 7 milhões de há., mas após o regime deixar de ser obrigatório, esta área deixou de 
ser tão extensa. Tendo em conta que a América do Norte tem um set aside de 13 
milhões de ha, a América Latina de 820 milhões e a África Subsariana 
aproximadamente 800 milhões de há., parece-nos que o problema não se colocará no 
lado da oferta. 
Conforme Hansen (2011), os principais organismos internacionais apresentam 
estimativas que, a nível mundial, será necessário produzir, até 2020, mais de 70 por 
cento daquilo que produzimos no presente momento. 
Ao nível dos mercados onde a empresa se encontra a comercializar os seus produtos são 
diferentes as realidades que encontramos.  
Ao nível do continente Africano os grandes investidores internacionais, as principais 
corporações da indústria agro-alimentar, os fundos de investimento associados a 
multinacionais e numerosas empresas produtoras de energia estão com os olhos postos 
nas terras africanas (Santos, 2010). O continente tem 12% da área arável de todo o 
mundo, mas apenas 20% desta está cultivada e só 7% é irrigada. Segundo a consultora 
Dalberg (2011), especializada nos mercados africanos, no final do terceiro trimestre 
deste ano, existiam cerca de 50 fundos de investimento interessados em aplicar verbas 
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superiores a 1,5 mil milhões de euros em terrenos agrícolas naquele continente, ao 
longo dos próximos 3 anos. 
Na União Europeia assistimos a uma indefinição, dado que a Comissão Europeia 
(European Commission (2011)) apresentou em Novembro de 2010 um documento que 
parece ser interessante do ponto de vista da agricultura (em particular à agricultura 
portuguesa), mas ainda é apenas uma proposta e não existem dados concretos e 
aprovados. A questão prende-se com a problemática orçamental: iremos assistir a uma 
manutenção do actual orçamento ou a uma distribuição do mesmo de forma mais 
equitativa e dando maior ênfase às ajudas directas? 
Ao nível de Portugal, assistimos a um deficit da balança alimentar que terá aumentado 
cerca de 24% ao longo da última década. Esta detioração da balança alimentar é, em 
parte, explicada pela alteração do padrão de consumo dos portugueses que passaram 
adquirir produtos ao longo de todo o ano e, para os quais o país não tem capacidade 
para produzir. 
 
3.1.2 Breve apresentação da empresa e do Grupo Ferpinta 
 
A Herculano – Alfaias Agrícolas, S.A., doravante designada por “Herculano”, 
localizada numa das mais importantes zonas industriais do Norte do País, a cerca de 40 
km do Porto (Oliveira de Azeméis) foi constituída em 23 de Janeiro de 1969 pela 
família Lopes. 
As origens da Herculano remontam, no entanto, ao início do século XX, quando numa 
pequena oficina se começaram a fabricar pequenos utensílios agrícolas. A oficina foi-se 
desenvolvendo em paralelo com as exigências do mercado e a modernização da 
agricultura, até que em 1969 é produzido o primeiro reboque agrícola, ainda hoje um 
dos seus principais produtos (embora cada vez com menor expressão). 
Em Maio de 1997, a Herculano foi adquirida em 80% do seu capital pelo Grupo 
Ferpinta, em resultado das fortes dificuldades financeiras que a empresa enfrentava. O 
Grupo Ferpinta possui uma dimensão e economias de escala que aportam à Herculano 
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um conjunto de vantagens. Actualmente, o Grupo Ferpinta tem uma estrutura 
extremamente sólida, muito pouco alavancada, com uma autonomia financeira 
consolidada superior a 60%, volume de negócios superior a 350 milhões de euros, um 
activo bruto agregado de 500 milhões de euros, capitais próprios superiores a 160 
milhões e cerca de 1.200 colaboradores nas 26 unidades industriais e comerciais 
espalhadas por Portugal, Espanha, Angola e Moçambique. Desde 1996, a Ferpinta tem 
sido considerada empresa n.º 1 em termos de rating pela Dun & Brandstreet e, desde há 
algumas dezenas de anos, o Grupo tem sido classificado como um dos mais rentáveis do 
distrito de Aveiro e do país. 
Com grande experiência na produção e comercialização de tubos de aço e chapa em 
formatos, o Grupo Ferpinta trouxe à Herculano uma nova dinâmica, não só no aspecto 
financeiro, mas também, do ponto de vista estratégico. Esta afirmou-se por 
profissionalismo, qualidade de produto, serviço e inovação constante. 
Em Dezembro de 2005, a Ferpinta S.G.P.S., S.A. e a família Teixeira (proprietária do 
Grupo Ferpinta) passaram a deter 100% do capital da empresa, tendo aumentado 
simultaneamente o capital social em 2,5 milhões de euros, passando-o para 3,1 milhões 
de euros. 
Em 2006, a Herculano iniciou um investimento de mais de 8 milhões de euros na 
ampliação e restruturação das instalações fabris que datavam das décadas de 70/80 e, 
como tal, aportavam uma série de constrangimentos ao processo produtivo, não 
compatíveis com a dinâmica de desenvolvimento em curso. Este investimento foi 
apoiado pelo AICEP e considerado um projecto PIN – “Projecto de Interesse Nacional”. 
A Herculano é presentemente um dos maiores fabricantes ibéricos de material agrícola, 
com uma área total de 48.000m2 (31.000m2 cobertos) – ver fluxograma de fabrico 
constante no Anexo VII, emprega mais de 210 trabalhadores e facturando anualmente 
cerca de 15 milhões de euros. A empresa tem uma vasta gama de produtos que lhe 
permite servir vários segmentos de mercado. De forma sistematizada podemos 
apresentar os principais produtos e segmentos de mercado que a empresa serve: 
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Figura 4: Matriz Produtos/ Sectores de Actividade da Herculano 
Fonte: Elaboração própria 
Em termos de organização interna, a empresa tem na administração um presidente – Sr. 
Comendador Fernando Pinho Teixeira e dois vogais – Sr. Dr. Nuno Ribeiro Pires e Sr. 
Fernando Jorge Teixeira. Dado o Grupo Ferpinta ser uma empresa familiar, os vogais 
são genro e filho do fundador do Grupo. No entanto, a gestão é já profissional, estando 
delegada em directores não membros da família. Na prática diária da empresa, são os 
dois vogais que se encontram na gestão da empresa. O administrador Sr. Dr. Nuno Pires 
com os pelouros Financeiro, Comercial e Administrativo e o administrador Sr. Jorge 
Teixeira com o pelouro da área industrial. Ao nível de direcção, a empresa está 
organizada conforme organigrama 
 
 
 
 
Figura 5: Organigrama da Herculano  
Fonte: Elaboração própria 
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3.2 Implementação do Balanced Scorecard 
3.2.1 Desafios que se colocam à organização 
 
A Herculano em 2009 e principalmente em 2010, viu a sua rentabilidade diminuída em 
razão de diversos factores. A crise financeira, iniciada em Setembro de 2008, depois de 
um período em que a economia mundial apresentava uma taxa de crescimento que era 
das mais elevadas em termos históricos, superior a 5%, com repercussão na rarefacção 
das matérias-primas, fazia com que os preços, no momento que precedeu a crise, fossem 
os mais elevados de sempre.  
Esta crise conduziu a um processo abrupto de redução do consumo, com consequências 
na actividade económica ao nível mundial. Em particular, a Herculano sentiu a sua 
actividade posta em causa no (ainda e, porventura crescente) actual contexto de 
dificuldades de liquidez das empresas, resultante de:  
 Redução dos limites de crédito dos bancos;  
 Aumento dos “spreads” dos bancos, mesmo para as melhores empresas; 
 Redução dos valores das apólices de crédito das seguradoras de crédito aos seus 
clientes; 
 Aumento do prazo médio de pagamento dos clientes;  
 Forte redução do consumo nos mercados europeus, com particular incidência do 
nosso maior mercado de exportação da empresa – Espanha - logo, forte redução 
das vendas; 
 Aumento dos stocks de matéria-prima e de produto acabado e correspondente 
necessidade de fundo maneio; 
 Créditos de IVA sobre o Estado, cujos prazos de devolução aumentaram; 
 
Este cenário, de forte contracção, conduziu a uma redução do volume de negócios da 
empresa que, graficamente apresentamos: 
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Figura 6: Evolução das Vendas de 2007 a 2010 
Fonte: Elaboração própria 
Apesar da diminuição das vendas, é importante realçar a vocação da empresa para as 
orientar para os mercados internacionais, o que poderá explicar uma redução menos 
severa da que se fez sentir no mercado onde está presente. A empresa já há alguns anos 
que reparte o seu volume de negócios em mercados que não o doméstico, com a quota 
de exportações em valores superiores a 60%. No ano transacto, a repartição das vendas 
por mercado era a que se apresenta no gráfico seguinte: 
 
Figura 7: Distribuição geográfica das vendas 
Fonte: Elaboração própria 
Adicionalmente podemos verificar que a diminuição da performance da empresa, ao 
nível do volume de negócios, não se ficou a dever a uma menor preparação dos 
responsáveis pela empresa ou desvio de atenções. Pelo contrário, segundo as estatísticas 
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da ACAP, a Herculano aumentou a sua quota no mercado interno, como podemos 
verificar no quadro constante no Anexo VIII. 
 
Pela leitura do quadro acima referido, podemos aferir que em termos de 
representatividade de cada um dos concorrentes, a Herculano é líder de mercado na 
produção de semi-reboques agrícolas, com cerca de 27% da venda total de unidades, 
sendo que os três principais concorrentes têm cerca de 10% da respectiva quota. Note-se 
que estas estatísticas são de matriculação de reboques ao nível nacional, uma vez que 
quando as empresas exportam não existe a figura da matriculação, o que, dada a 
natureza exportadora da Herculano, subestima a sua liderança de mercado. 
 
Em termos de concorrência, os principais players nacionais são empresas como a 
Galucho, Joper, Agriduarte, Reboal e Massil. Nos demais produtos, que não reboques 
agrícolas, não existem dados estatísticos, pelo que é difícil determinar a quota relativa 
de cada um. Contudo os produtos mais concorrenciais ou onde a concorrência é mais 
forte são: 
 
• Galucho: maior concorrência em reboques, grades de discos e charruas; 
• Joper: maior concorrência em cisternas, fresas axiais e reboques; 
• Agriduarte: maior concorrência em carregadores frontais; 
• Massil: maior concorrência em reboques e carregadores frontais; 
• Reboal: maior concorrência em cisternas e reboques 
 
De destacar, contudo, que a Galucho, tem vindo a perder quota de mercado, pelo que 
estimamos que terá uma facturação anual nos equipamentos agrícolas de cerca de 14 a 
15 milhões de euros, equiparando-se à Herculano em dimensão e diversidade de 
produtos. 
 
Concomitantemente, com esta redução do volume de negócios também o EBITDA da 
empresa sofreu um revés na ascendente trajectória que vinha a apresentar. De 2008 para 
2009 a queda residiu meramente em estrangulamentos, fruto da construção de uma nova 
unidade industrial no mesmo local da anterior, mas sem interrupção da produção. 
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Figura 8: Evolução do EBITDA de 2007 a 2010 
Fonte: Elaboração própria 
Esta redução do EBITDA fica a dever-se a diversos factores. Estes factores residem no 
aumento dos custos de estrutura, os quais afectaram duplamente a rendibilidade da 
Herculano. Em primeiro lugar, pela quebra no volume de negócios, resultante do clima 
económico recessivo que se verificou nos principais mercados onde a empresa está 
presente. Em segundo, pelo aumento dos custos relacionados com o investimento 
realizado, bem como pelos aumentos dos custos de estrutura que obrigaram a um 
sacrificar da margem do negócio. 
 
Para melhor se compreender o impacto da redução da actividade e rendibilidade na 
empresa, bem como tomar acções que desencadeassem uma resposta positiva e eficaz a 
esta nova realidade, foi necessário rever todo o plano de negócios subjacente à 
actividade e, após diversas reuniões do Conselho de Administração per si, bem como 
reuniões deste Conselho aberto aos principais Assessores e Directores da empresa, 
decidiu-se dar um enfoque diferente ao rumo estratégico que vinha a ser seguido e 
forma tomadas algumas decisões estratégicas. 
 
Foi deste brainstorming que se passou a olhar, de forma mais cuidada e detalhada, os 
pontos fortes e fracos da empresa, bem como as suas oportunidades e ameaças. É 
através de uma análise globalizante à envolvente interna e externa que se poderiam 
traçar metas e objectivos estratégicos. Esta análise tem como propósito estabelecer 
objectivos ofensivos (pontos fortes e oportunidades), de modernização (pontos fracos e 
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oportunidades), reactivos (pontos fortes e ameaças) e defensivos (pontos fracos e 
ameaças). À data desta abordagem, era esta a análise SWOT da empresa: 
  
 
Figura 9: Análise SWOT da Herculano; Fonte: Elaboração própria 
Sem aprofundar em demasiado o tema, gostaríamos de realçar um dos pontos fracos na 
empresa que será alvo de um grande enfoque no desenvolvimento e escolha de KPI’s na 
perspectiva de aprendizagem e crescimento. Em média, um colaborador da empresa tem 
43 anos e uma antiguidade de 18 anos, embora ambas as médias apresentem um desvio-
padrão de 12, o que demonstra o esforço que está a ser efectuado no recrutamento de 
jovens quadros para a empresa, em conjunto com a saída voluntária de alguns 
funcionários (reforma). Refira-se, ainda, que quando se analisam estes indicadores, para 
o pessoal indirecto a média de idades e de antiguidade sobe para 43 e 19 anos, 
respectivamente, embora o desvio-padrão diminua para 10. Este facto é explicado pelo 
recrutamento e esforço de rejuvenescimento gradual que está a ser efectuado na área 
directamente relacionada com a produção e não na área administrativa. 
Chegados a este ponto, será necessário adoptar algumas medidas tendentes à correcção 
da trajectória da rendibilidade da empresa. E, com base nessas medidas correctivas, 
entendemos que a melhor forma de alcançar esses objectivos e monitorá-los será através 
da implementação do Balanced Scorecard à organização. 
Pontos Fortes 
 Ameaças Pontos Fracos 
Oportunidades 
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3.2.2. Cronograma de Implementação 
 
Ao longo desta secção proporemos diversas fases que a Herculano deverá percorrer para 
implementação do Balanced Scorecard. Baseámo-nos em diversos case studys reais de 
empresas a que tivemos acesso como a Tata Steel Co. por Joseph (2009), Proctor 
Plumbing Limited por Shanahan (2006), Air Cargo por Chen et al (2006), Interpolis por 
Akkerman (2004), Kaplan (1996 c), em diversas experiências de implementação 
efectuadas pela Deloitte, bem como nas experiências das empresas Bosch (Aveiro) e 
Frezite. 
Todos os processos de mudança, organizacional ou não, complexos ou simples, têm 
uma duração e uma cronologia de etapas de execução. O Balanced Scorecard não foge 
à regra e, sendo uma mudança de paradigma complexo, com maior acuidade se coloca a 
questão de se programarem as suas fases de implementação, tendo em vista a 
organização global de todos os processos, tendendo a evitar algumas falhas e monitorar 
o cumprimento do plano desenhado.  
É nossa opinião que as fases de implementação do Balanced Scorecard podem dividir-
se em duas grandes etapas: os primeiros seis meses, e os seguintes. Os primeiros seis 
meses poderão ser resumidos, através de uma linha do tempo, da seguinte forma:  
 
Figura 10: Cronograma de implementação (Fase 1) 
Fonte: Elaboração própria 
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A Herculano, conforme resulta do organigrama funcional, tem como órgão máximo o 
Conselho de Administração, que define e estabelece as orientações, procedimentos e 
políticas a serem seguidas pela empresa. Como tal, cabe à Administração a definição da 
missão da empresa, que foi assim definida: 
 “Num processo contínuo de internacionalização, servir os clientes com 
equipamentos que respondam às crescentes necessidades da agricultura, com o 
objectivo de aumentar a produtividade, reduzir os custos económicos e ambientais, 
contribuindo positivamente para a sustentabilidade.” 
A missão acima descrita e a visão da empresa devem ser objecto de uma clarificação 
num primeiro momento, a que chamamos de momento zero, caracterizado por uma 
análise ao ponto actual em que a empresa se encontra e na definição do futuro que se 
pretende (visão da empresa). Na Herculano esta etapa já foi realizada, tendo sido já 
estabelecida a visão, ou seja, a direcção futura da empresa: os mercados a explorar, os 
produtos e mercados alvo e o tipo de organização que a gestão pretende desenvolver. 
Após a concretização, pela gestão de topo, da clarificação da visão que, em nossa 
opinião, deverá decorrer durante aproximadamente dois meses, seguir-se-á a 
comunicação aos gestores intermédios. Esta fase deve ocorrer no segundo e terceiro 
mês após a clarificação da visão. Deve ser preparada uma apresentação sucinta e clara, 
pela Administração, a todos os gestores intermédios (Directores) e deverá ocorrer em 
horário pós-laboral ou mesmo num evento a criar para o efeito (preferencialmente) fora 
da empresa, por forma a dar um maior relevo à importância que esta visão terá no futuro 
da empresa, mas também do papel que ela terá nos colaboradores. 
À comunicação aos gestores intermédios da visão, seguir-se-á a proposta de 
desenvolvimento de business units Scorecards, que no caso da Herculano deverá ter 
sete business unit Scorecard, sendo eles o do: Departamento de Produção e 
Manutenção, Departamento de Inovação e Investigação, Departamento de Engenharia 
de Processo, Departamento Administrativo e Financeiro, Departamento Comercial e 
Departamento de Qualidade. Esta fase estima-se que ocorrerá durantes os meses quatro 
e cinco. 
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Do resultado do desenvolvimento dos business units Scorecards resultarão diversas 
medidas e decisões, em razão dos brainstormings que ocorrerão em cada departamento, 
por forma a responder ao fim último que é a intenção/ estratégia definida pela 
Administração/ Gestão. De forma natural, surgirá a fase seguinte que é a eliminação 
dos investimentos estratégicos que contará com o apport de cada departamento sobre 
quais as propostas de desinvestimento que poderão ser tomadas em virtude dos mesmos 
não acrescentarem valor para a estratégia definida. Estimamos que esta fase decorrerá 
durante o mês seis. 
Esta é, conforme indicámos atrás, o final da primeira fase de implementação do 
Balanced Scorecard. Entendemos assim, que até este mês seis já foi definido qual o 
futuro, em termos genéricos, desejado para a empresa e, em termos concretos, quais os 
drivers para se alcançar esse propósito e quais os desinvestimentos que se poderão 
realizar. As primeiras fases são as mais críticas, em termos de sucesso da 
implementação do Scorecard. 
Realizada que está a primeira fase, propomos que se realizem mais quatro fases nos seis 
meses seguintes. Estas fases seguintes são consideradas, por diversas empresas, como 
acompanhamento/ follow up e, por vezes, não é dada a atenção devida às mesmas, 
originando falhas que não corrigidas (por falta de acompanhamento) conduzirão a que 
no final do exercício económico não se cumpra os objectivos traçados e se culpabilize o 
Balanced Scorecard pela ineficácia, quando esta ocorreu por descuido dos utilizadores. 
Esta nossa opinião é fruto da experiência que trocámos com diversas empresas que 
implementaram este sistema de gestão. São, então, as quatro fases dos seis meses 
seguintes, as que agora resumimos nesta representação gráfica em forma de linha do 
tempo: 
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Figura 11: Cronograma de implementação (Fase 2) 
Fonte: Elaboração própria 
Durante os meses sete e oito, deverá ocorrer a revisão dos business units Scorecards, 
tendo em vista a detecção das (possíveis) falhas e incorrecções que entretanto se 
verificaram com a prática. No entanto, esta revisão não deve ocorrer meramente por 
falhas e imprecisões, mas também por alterações que possam ocorrer (até na envolvente 
externa) que obrigue a uma mudança, ainda que ligeira, na trajectória da estratégia. 
Exemplo disso mesmo é o que ocorreu na empresa no passado, quando se desenvolveu 
uma alfaia com determinadas características para um mercado e, entretanto, ocorreu 
nesse mercado um risco político elevado (revolução do mundo árabe), que obrigou a 
uma paralisação no projecto. 
Após este afinamento, surge a comunicação do Scorecard a toda a organização, que 
deverá ocorrer, segundo estimamos, ao longo do mês oito. Quando nos referimos a toda 
a organização, não estamos a referir apenas aos colaboradores administrativos e 
indirectos, mas sim a todos os colaboradores, quer sejam directos ou indirectos. 
Naturalmente que esta comunicação exige que se adeqúe a apresentação e estratégia de 
comunicação, segundo o público alvo. Nesta fase, incluímos a formação de todos os 
colaboradores para a leitura de quadros de KPI’s, que deverão ser colocados em locais 
estratégicos da empresa, com os seus valores presentes e os objectivos traçados, por 
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forma a criarem o envolvimento e comprometimento de toda a organização. Da 
experiência que temos na empresa, verificamos que, frequentemente, temos operários 
não especializados a questionar sobre a performance da empresa, o que comprova a 
necessidade de criação de tais quadros de acompanhamento (ao longo da fábrica e 
escritórios). 
No mês nove e seguintes, surgirá uma das fases de implementação mais esquecidas e 
desvalorizadas pelos profissionais – acompanhamento mensal e trimestral. Nesta 
fase, entendemos que dever-se-á efectuar o acompanhamento conjunto entre a 
administração e todos os directores de departamento (gestores intermédios) numa 
reunião que não deverá ter uma duração superior a 45 minutos. Mais do que aquele 
tempo, tornará a tarefa administrativa burocrática e alvo de descontentamento dos 
colaboradores. Quando se julgar necessário que alguma business unit deverá ter uma 
maior atenção, propomos que se realize uma reunião separada com as restantes e aí se 
discuta com maior detalhe as acções que falharam e as acções que se devem tomar para 
corrigir a trajectória. 
Por último, mas não em último lugar (ao nível da importância), propomos que seja 
criado um sistema de remuneração e compensação. Esta fase encontra-se em último, 
unicamente pela necessidade que ela carece de um aprofundamento desta nova 
metodologia, pois entendemos que ela será o factor crítico de sucesso da implementação 
do Scorecard, actuando como “pedra de toque”. Poderemos pretender e tudo fazer para 
que todos os colaboradores se encontrem empenhados e alinhados com a estratégia, mas 
esta, inevitavelmente pela natureza do ser humano, tem de estar alicerçada na 
remuneração do colaborador. Estas recompensas podem ser financeiras (directas e 
indirectas) e não- financeiras. Quando nos referimos às financeiras directas, estamos a 
englobar os salários, bónus, prémios, entre outros e nas financeiras indirectas pensamos 
poderem ser um seguro de saúde, seguro de vida, benefícios na maternidade e 
paternidade, entre outras. Quando referenciamos as não-financeiras, estamos a pensar 
em oportunidades de carreira na empresa, segurança no emprego, ergonomia no posto 
de trabalho, entre outras medidas. 
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3.2.3 Mapa estratégico da Herculano 
 
Seguindo as críticas apontadas por Schick et al (1990), Anthony e Govindarajan (1998) 
e Deloitte (2011), e após definida a estratégia da Herculano, decidimos efectuar uma 
proposta de 20 KPI’s, capazes de responder aos desafios que se colocam à organização 
e que, em nosso entender, permitem dar uma resposta e alcançar a estratégia definida, 
conforme Anexo IX. Na perspectiva de aprendizagem e crescimento propomos 5 KPI’s, 
na perspectiva de processos internos 6 KPI’s, na de mercados e clientes 5 KPI’s e na 
perspectiva financeira 4 KPI’s. 
A escolha dos KPI’s não foi feita através de um qualquer resumo dos que já existem na 
empresa (aliás, a esmagadora maioria não é utilizada), antes foram pensados em linha 
com Kaplan (2004 a), ou seja, iniciou-se este trabalho pela perspectiva de aprendizagem 
e crescimento e respeitando às relações de causa e efeito foi-se “subindo” até chegar à 
perspectiva financeira. 
Na perspectiva de aprendizagem e crescimento, teve-se em consideração os pontos 
fracos que surgiram da análise SWOT efectuada à empresa e atendendo à necessidade 
de criar as bases, por forma a tirar partido dos activos intangíveis (Kaplan (2004 b)) e 
permitir que as restantes perspectivas sejam alcançadas. Hoje é unânime, conforme 
Melo et al (2010), que qualquer empresa no início da sua criação tem de estruturar os 
seus recursos humanos por forma a responder à envolvente ambiental (quer interna, 
quer externa), mas também qualquer empresa já existente tem de continuamente 
restruturar-se, por forma a continuar a responder às necessidades do mercado. 
 
 
 
 
 
Fonte: Elaboração própria 
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No caso da Herculano, optámos por definir 5 KPI’s: Formação Profissional, trabalho de 
equipa, satisfação dos colaboradores, turnover de colaboradores e desenvolvimento de 
pessoas. A escolha destes teve como âmago os seguintes factores: 
1. Monitorizar a necessidade de dar formação profissional especializada em 
domínios críticos na empresa e cumprir com o plano (ao nível da engenharia de 
processo e de desenvolvimento). Entendemos que o cumprimento deste KPI é 
alcançado quando o valor do mesmo seja superior ou igual a 95%; 
2. Fomentar a necessidade de desenvolvimento do trabalho de equipa, promovendo e 
indexando a componente de compensação salarial aos resultados oriundos do 
trabalho de equipa. Assim, criámos um KPI que indique o número de novos 
projectos (NP) ou novas melhorias (NM) que foram introduzido(a)s através de 
reuniões formais ou informais, em que estiverem presentes elementos de mais do 
que um departamento. Este KPI deve, numa fase posterior, ser utilizado num 
sistema de remunerações e compensações. Em nossa opinião, este indicador deve 
ser superior ou igual a 60% no ano de arranque e 75% nos anos seguintes; 
3. Monitorar os resultados dos inquéritos à satisfação dos colaboradores. Neste 
particular, dando “resposta” às teorias de campo e de dissonância cognitiva; 
4. Diminuir o turnover de colaboradores em posições chave, dada a necessidade de 
potenciar os activos intangíveis que a empresa possui, quer ao nível comercial, 
quer técnico. Dado que se estima não haver um crescimento do número de 
colaboradores ao serviço da empresa de forma significativa, antes existindo uma 
manutenção ou ligeiro crescimento, entendemos que este KPI deverá considerar-
se cumprido se o mesmo atingir um valor igual ou superior a 10%; 
5. Garantir, monitorando, o desenvolvimento de pessoas, dado que sem este não será 
possível a criação de um ambiente organizacional onde floresça a inovação (de 
extrema importância para as restantes perspectiva, como de seguida veremos). 
Esta nossa posição acolhe argumentos na teoria da maturidade, conforme Argyris 
(1991).  
Estes são os cinco KPI’s que propomos na perspectiva de aprendizagem e crescimento, 
e os quais consideramos factores críticos de sucesso, para que a implementação do 
Balanced Scorecard seja um sucesso e que a estratégia definida para a empresa seja 
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alcançada. São estes os KPI’s que devem ser seguidos de perto pela gestão, pois eles 
contêm uma componente intrínseca de activos intangíveis como o capital intelectual, 
informacional e organizacional (Kaplan 2004 b) que podem, se não forem conseguidos, 
colocar em causa todo o objectivo organizacional. 
Ao nível da perspectiva dos processos internos, tivemos como pressuposto o facto dos 
KPI’s da perspectiva anteriormente referida serem alcançados e, como tal, a empresa 
possuirá as competências dinâmicas que permitirão melhorar a performance de alguns 
processos internos que, por sua vez, conduzirão a uma resposta aos objectivos propostos 
na perspectiva mercados e clientes. Poderá, um leitor desatento, entender que estamos a 
desvalorizar a componente dos processos internos ao afirmarmos que eles serão 
conseguidos após o alcance da perspectiva anterior e que serão “desenhados” com o 
intuito de alcançar objectivos da perspectiva anterior. Não se trata de uma 
desvalorização, mas de primeiro responder a algumas críticas que são feitas ao 
Balanced Scorecard, com as quais concordamos - orientado para processos extra-
organização e um pouco desligado com a envolvente externa (Otley (1999) e Norreklit 
(2000)) e, em segundo, de reforçar a necessidade premente de se atingir os objectivos da 
perspectiva financeira. 
Perspectiva Objectivos Corporativos Indicador 
Processos  
Internos 
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Production 
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Fonte: Elaboração própria 
Assim, foram propostos 5 KPI’s, os quais podemos dividir em dois grupos: o destinado 
à optimização de recursos e fiabilidade do produto (implementação do lean production, 
uniformização de componentes e controlo de qualidade, com targets de 100%, 20% e 
5%, respectivamente); e o destinado ao desenvolvimento de novos produtos, ou seja, à 
vanguarda da inovação (% de desenvolvimento de novos produtos, com um valor target 
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de 90%) e o terceiro grupo orientado para o exterior: garantir a sustentabilidade 
ambiental e a criação de um código de conduta e ética, para os quais propomos um valor 
target de 100%. 
Na perspectiva mercados e clientes decidimos optar pela monitorização destes 
processos através de 5 KPI’s, em estreita relação com os objectivos e KPI’s traçados na 
perspectiva anterior. No fundo, estes não são mais que os “ponta de lança” dos 
processos internos. 
Perspectiva Objectivos Corporativos Indicador 
Mercados e 
Clientes 
Aumento Vendas prod. 
Hight Tech 
> = 3?$,3?  
% Penetração novos 
mercados 
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Redução custo com 
garantias 
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/  
Fonte: Elaboração própria 
É nossa proposta de criação de valor a escolha dos seguintes KPI’s:  
1. O aumento de vendas de produtos higth tech, ou seja, aumento da quota de 
vendas dos produtos com maior valor acrescentado da empresa, devido à sua 
incorporação de tecnologia ou inovação, conduzindo a uma diminuição da 
posição relativa dos produtos de baixo valor acrescentado, para os quais a 
empresa enfrenta uma concorrência feroz (e por vez desleal) – ver análise 
SWOT. Em nossa opinião, este aumento das vendas deverá ser incremental, ou 
seja, de 25% no primeiro ano; 30% no segundo, terceiro e quarto ano e; um 
crescimento de 10% nos anos seguintes (fase de maturidade); 
2. Aumento da percentagem de penetração em novos mercados. Este indicador vai 
permitir responder à necessidade da empresa aumentar as suas competências ao 
nível da sua estratégia de internacionalização e, para tal, necessitará de produtos 
com maior valor acrescentado (em relação aos produtos existentes) e produtos 
inovadores. Assim, pensamos que este KPI deverá ter como target 15% no 
primeiro ano e 20% no segundo; 
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3. Redução dos custos com garantias. Este indicador tem um duplo propósito: 
redução de custos económicos indirectos e financeiros directos. Por um lado, 
diminuir o desgaste de uma relação comercial com os clientes onde existe um 
problema de fiabilidade de produto (custo económico indirecto) e, por outro de 
diminuir os próprios custos financeiros directos com tais garantias. Para que tal 
seja conseguido, este custo deverá ser reduzido em 30%; 
4. Diminuição do tempo médio de resolução de garantias. É clara aqui, a aposta na 
rapidez de resolução de um problema de fiabilidade, conduzindo a um aumento 
da notoriedade da marca. Este objectivo deve ser alcançado com uma melhoria 
deste indicador em 50%; 
5. Índice de Satisfação de Clientes. Será necessário monitorar o índice de 
satisfação dos clientes de forma diferente da actual, ou seja, criação de um 
tratamento estatístico mais apropriado e com condições de tomar algumas 
decisões perante os resultados obtidos. Entendemos que o nível de 80% é 
suficiente para que seja alcançada a estratégia definida. 
Chegados agora à perspectiva financeira, pensamos estar em condições de garantir que 
os objectivos definidos nesta perspectiva sejam alcançados, na hipótese das restantes 
perspectivas tenham tido o seu cumprimento/ sucesso. No entanto, vai ser necessário 
monitorar alguns KPI’s financeiros que serão o “termóstato” de que algo pode estar a 
desviar-se do plano. Afirmamos este papel dos KPI’s financeiros, uma vez que todo o 
mapa estratégico foi definido tendo em atenção as relações causa e efeito, o que 
evidenciará que se algum destes indicadores não tiver o comportamento esperado, será 
necessário indagar as suas causas em todas as perspectivas.  
Perspectiva Objectivos Corporativos Indicador 
Financeira 
Aumento (incremental) do 
EBITDA 
?2 = (2A-? − 2A-?C)2A-?C  
Aumento R.L. novos 
mercados 
?&D = ∑ (&D)

&D  
Aumento do V. Negócios ?3 = (3 − 3C)3C  
Diminuição Ciclo Tesouraria -! = (! − !C)!C  
Fonte: Elaboração própria 
Em nossa opinião, serão 4 os KPI’s financeiros a implementar: 
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1. Aumento (incremental) do EBITDA. Este indicador tem como propósito aferir o 
aumento da produtividade resultantes das operações levadas a cabo na 
perspectiva de mercados e clientes. Propomos que este KPI tenha um aumento 
de 25% no primeiro ano e de 30% nos anos seguintes; 
2. Aumento do resultado líquido nos novos mercados. Este indicador visa aferir o 
resultado do aumento da produtividade nas operações efectuadas na perspectiva 
de mercados e clientes. Propomos como meta, um target para este KPI de 15% e 
20% para o primeiro ano e seguintes, respectivamente; 
3. Aumento do volume de negócios. Este indicador será resultado do aumento das 
vendas de produtos high tech e da penetração em novos mercados, bem como do 
crescimento moderado nos mercados existentes. É nossa opinião, que o valor 
target para este indicador é de 20% no primeiro ano e 30% nos anos seguintes; 
4. Diminuição do ciclo de tesouraria. Este indicador será resultado da 
implementação do lean production e uniformização de componentes, do qual 
resultará uma redução do tempo médio de stock das existências. Realçamos o 
facto de não termos mencionado o crédito a clientes e fornecedores em razão dos 
seus níveis serem bastante aceitáveis (segundo benchmark efectuado). No 
entanto, deve ser garantida a manutenção dos mesmos, dado que pela 
implementação do lean production julgamos que este KPI deverá ser alcançado 
para um valor mínimo de 20%. 
Gostaríamos de realçar que os target que apontámos como sendo suficientes na 
perspectiva financeira foram, em certa medida, definidos como sendo facilmente 
alcançáveis. Esta nossa posição, prende-se com o facto de que estes serão um resultado/ 
consequência do que for o (in)sucesso do comportamento dos restantes KPI’s. Assim, 
fomos exigentes nos restantes KPI’s, pois se todos eles forem cumpridos estimamos que 
os KPI’s financeiros obterão uma performance que superará inclusivamente os targets 
propostos mas também porque os limites ao nível dos target definidos nesta perspectiva 
são considerados como o limiar de que algo poderá estar errado e, como tal seja 
necessário uma análise mais detalhada. 
Conforme se pode constatar pela descrição dos KPI utilizados, todos eles foram 
definidos tendo em atenção as relações de causa-efeito que existem entre eles. Assim, 
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segundo Kaplan (2000) o mapa estratégico com as relações causa-efeito poderá ser 
assim representado, no caso da Herculano: 
 
Figura 12: Mapa estratégico da Herculano; Fonte: Elaboração própria 
Com a elaboração deste mapa estratégico pretendemos demonstrar a articulação 
existente entre os indicadores escolhidos e respectivas perspectivas, através das relações 
causais entre os mesmos, pois a estratégia da empresa não pode ser alcançada se não 
existir esta construção e interdependência de indicadores e objectivos. 
Na perspectiva de aprendizagem e crescimento a escolha dos indicadores foi efectuada 
tendo em vista a construção dos alicerces que pilar (perspectiva), a pilar edificam a 
estratégia da Herculano.  
Neste intuito, acreditamos que será possível um aumento da eficiência do controlo de 
qualidade que, por sua vez, irá induzir a um aumento do índice de satisfação dos 
clientes e a uma redução dos custos com garantias, bem como à redução do tempo 
médio de resolução destas últimas. Dado que um elevado padrão de qualidade do 
produto permitirá maior fiabilidade, esta terá as necessárias repercussões na satisfação 
dos clientes e, naturalmente, na redução de custos futuros com garantias técnicas. No 
que respeita à implementação do lean production e uniformização de componentes, 
julgamos que estes terão um impacto directo, igualmente, na redução dos custos com 
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garantias pela via da fiabilidade na construção do produto, num aumento do crescimento 
das vendas de produtos high tech e numa maior penetração em novos mercados, pois 
esta nova metodologia de produção, em conjunto com a uniformização de componentes 
permitirá, uma redução nos custos de produção que terão o seu impacto ao nível da 
competitividade do produto. Estas melhorias, ao nível do processo produtivo, 
conduzirão, igualmente, a uma melhoria no ciclo de tesouraria em razão da diminuição 
do tempo médio de existências, que será alcançada pela necessária redução do nível de 
stocks e sua gestão. 
No que respeita ao desenvolvimento de novos produtos, este conduzirá a uma melhoria 
do índice de satisfação dos clientes, em razão da conhecida apetência do mercado a 
novos produtos, mesmo quando estes experimentam períodos de recessão ou 
decréscimo de vendas (como o que assistimos actualmente). De forma directa, o 
desenvolvimento de novos produtos conduzirá a um crescimento das vendas de 
produtos high tech e de novos produtos, bem como a uma maior facilidade de 
penetração em novos mercados.  
Ao nível da perspectiva de mercados e clientes, o objectivo de aumento do índice de 
satisfação dos clientes causará, de forma natural, um aumento do volume de negócios da 
empresa. Já a redução do tempo médio de resolução de garantias e do seu custo, terá 
como consequência a melhoria do ciclo de tesouraria (ex.º através da diminuição do 
volume de stocks de peças de reposição), e numa diminuição de alguns conflitos 
comerciais derivados dos problemas com garantias dos produtos. Este objectivo 
conduzirá, também, a um aumento dos resultados líquidos em novos mercados, dado 
que o custo da venda não incorporará custos com garantias, que são agravados em 
mercados mais longínquos. O crescimento das vendas de produtos high tech e novos 
produtos, bem como a penetração em novos mercados, permitirá à Herculano aumentar 
o volume de negócios e os resultados líquidos em novos mercados. 
Por último, mas não em último lugar, e após o relacionamento causal anteriormente 
referido, estamos em condições de garantir que a melhoria do ciclo de tesouraria, o 
aumento do volume de negócios e o aumento dos resultados líquidos em novos 
mercados, conduzirá a um aumento da rendibilidade da empresa, espelhado que estará 
no EBITDA da Herculano.  
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4. Conclusões 
Em 1954, no livro “Practice of Management”, Drucker (1954) afirma, pela primeira 
vez, que todos os colaboradores deveriam ter objectivos de performance pessoais que 
estivessem alinhados com a estratégia da empresa. Mais tarde, Anthony (1965) aborda 
três sistemas, apresentando-se como um dos primeiros autores a focar a organização 
como um todo, pensamento que foi impulsionado pelo movimento de gestão japonês. 
Porter (1992 e 1996), num projecto da HBS Council on Competitiviness, chamou à 
atenção para a excessiva orientação das empresas para o curto prazo e apenas para 
indicadores financeiros e para a problemática esquecida dos activos intangíveis. 
Surgiu, então, por Kaplan (1992), o Balanced Scorecard como um sistema de gestão 
estratégica e operacional, integrador das visões mais importantes de uma organização 
como são: a financeira, mercados/ clientes, processos internos e aprendizagem e 
crescimento. O Balanced Scorecard não é uma metodologia milagrosa ou mesmo isenta 
de críticas. É, efectivamente, uma ferramenta poderosa, mas entronca em problemas 
como a rigidez que tolda a organização, a excessiva clausura em relação ao exterior, a 
clivagem entre a visão corporativa e as business units, entre outras. 
Em resposta ao anteriormente referido, em capítulo autonomizado apresentámos uma 
proposta que se afasta da metodologia de Kaplan e Norton, que consiste no EVM®, que 
tem como objectivo central a criação de valor de longo prazo. O EVM®, em conjunto 
com os mapas estratégicos preconizados por Kaplan e Norton, criam o Strategy 
Translation Map, colocando o mapa estratégico na vertical (em vez da proposta na 
horizontal). De seguida, cada perspectiva é traduzida em afirmações de acção, tornando 
este novo conceito num acelerador e facilitador da implementação do sistema de gestão. 
Na segunda parte deste trabalho, apresentámos um Balanced Scorecard para a 
Herculano – Alfaias Agrícolas, S.A., baseado nos métodos e metodologias dos seus 
inventores (Kaplan e Norton), nas opiniões que acolhemos de outros autores (que 
apontam algumas das críticas a esta metodologia), do contributo de empresas que 
implementaram, elas próprias, esta metodologia e da experiência de empresas 
consultoras que colaboram na implementação em diversas empresas. 
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Pelo diagnóstico que resultou de uma análise SWOT, bem como da experiência na 
empresa, e conhecida a estratégia da mesma, escolhemos os drivers que permitirão o 
alcance da estratégia definida. Esta escolha iniciou-se pela base da estratégia, ou seja, 
pela perspectiva de aprendizagem e crescimento, tendo-se subido na hierarquia de 
perspectivas de forma harmoniosa e com o propósito de conectar cada KPI a outro(s) 
através das relações causa-efeito, que espelhámos num mapa estratégico.  
Na perspectiva de aprendizagem e crescimento, optámos (entre outros) pela adopção de 
indicadores como a formação profissional e desenvolvimento de pessoas, tendo em vista 
tomar posição numa perspectiva mais cognitiva que permita construir os alicerces para 
as restantes perspectivas.  
Assim, na perspectiva de processos internos, decidimos adoptar, entre outros, 
indicadores como a implementação de lean production, uniformização de componentes 
e a percentagem de desenvolvimento de novos produtos, pois consideramos 
contribuírem, por um lado, na evolução do estado actual e, por outro como, como 
resposta à necessidade de aposta na inovação. Ambas as perspectivas são factores 
críticos de sucesso e causa e efeito do sucesso das perspectivas de mercados e clientes e 
financeiras e, por conseguinte, nos objectivos traçados. 
Mas fomos mais além, e criámos, também, um road map detalhado com as fases de 
implementação deste sistema de gestão de forma a habilitar a empresa na concretização 
efectiva e pragmática, caracterizada por uma implementação em duas grandes fases (a 
primeira, detalhada nos primeiros seis meses e a segunda, com o semestre seguinte) 
alertando, contudo, para algumas fases importantes, por vezes esquecidas, e outras que, 
apesar de não esquecidas, não são detalhadas da forma que se exige e propomos.  
Como perspectivas futuras julgamos que estas passam por um aprofundamento da 
implementação do sistema de gestão com a sua conexão a um sistema de remunerações 
e compensações, bem como, através de entrevistas, formulação de um estudo 
econométrico/ estatístico que responda a hipóteses como as principais razões que levam 
as empresas portuguesas a adoptar (ou não) esta metodologia, quais as principais 
dificuldades que enfrentam e que impacto tiveram, ao nível da rentabilidade da 
empresa, com a implementação de um sistema de gestão como o Balanced Scorecard. 
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